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グリーンメーラーの脅迫行為に応じた取締役の責任
~蛇の目ミシン株主代表訴訟事件一
（最－判平成18年４月10日民集60巻４号1273頁）
村上裕
【事案の概要】（本件事案は相当複雑であるため、本評釈と関連する部分につ
いてのみ記載する）
被告Ｙ１～Ｙ５（被告・被控訴人・被上告人）は、Ｂ社の代表取締役や取締
役であった者である。
いわゆるグリーンメーラーでありまた仕手集団としても知られたＡは、昭
和61年頃からＡ個人の名義及びＡが代表取締役を務めるＩ社名義でＢ社株を
大量に購入し、株式の大量保有を背景にＢ社の取締役に就任した。
この当時からＢ社経営陣は、暴力団との関係も指摘されていたＡの影響力
排除を問題視しており、Ｂ社のメインバンクであるＣ銀行と協力して対処す
ることとし、Ａとの直接の交渉はＣ銀行出身のＹ２及びＹ３が当たることに
なった。本件で問題となったのしは、以下の①②についてである。
①Ａによる300億円の喝取
ＡはＢ社株購入のためノンバンクから多額の借入をしており、その債務の
肩代わりをＢ社及びＣ銀行に数度にわたり要求したが、両者がその要求に応
じなかった。このためＡは、Ｂ社の当時の社長Ｙ２に「貴殿所有のＢ社株1740
万株のファイナンスあるいは買取につきＢ社が責任をもって行います」との
念書（以下、「Ｙ２念書」という）を作成させた（なお、Ｙ２念書の作成にあたっ
て、Ｙ３は念書を書けば悪用されるとＹ２に助言していた)。
Ｙ２念書が作成された後、ＡはＹ２Ｙ３に対し、暴力団関係者へのＢ社株の
売却を示唆した。Ｙ１Ｙ３がＡに対し株の売却の話を元に戻すよう懇請したと
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ころ、ＡはＢ社株をＹ２念書付きで暴力団の関連会社に売却済みである旨信
じさせ、これを取り消したいのであれば300億円を用立てるようＹ３らに要求
した。さらにＡは、ＹｌＹ３に対し、300億円を用立てる件がなかなかまとま
らないことを非難するとともに、自分やＹｌＹ３を狙って大阪からヒットマン
が２人来ている旨を述べた。
平成元年８月、Ｂ社の臨時取締役会において、Ａ側に対する300億円の融資
について出席取締役全員の賛成により議決された（Ｙ４は同会議を欠席した
が、最終的には300億円の融資に同意した)。
②債務の肩代わり及び担保提供
Ａは300億円を喝取した後も、ノンバンクからの借入金966億円の債務の肩代
わりを迫り、Ｂ社及びＣ銀行はその対応に苦慮していた。
平成元年、Ｃ銀行からＹ３に対し、Ｙ２念書におけるＢ社株1740万株のファ
イナンスの実行スキームについて提案があり、同提案を受けて、Ｉ社の債務の
一部をＢ社の関連会社に肩代わりさせた。
さらにＡは平成２年４月、Ｂ社株3000万株を１株4200円でＢ社側が買い取
るよう要求した。Ｃ銀行側がこれに難色を示すと、Ａは、Ｋ銀行にＢ社株を
１株5800円で売却することを検討しているが､.その場合にはＫグループから
役員が送り込まれることになろうなどと述べ、Ｂ社がＫ銀行の管理下に入る
ことを匂わせた。Ｙｌはこれを受けて、Ｙｌが代表取締役を勤める会社による
Ｂ社株の買取り及びＩ社債務の肩代わりをＢ社の関連会社を通じて行う方策
（以下「本件方策」という）を立案し、これをＹらに伝えた。
Ｂ社の主要な役員は本件方策に賛成し､Ｃ銀行は本件方策について、ｌ株5000
円という価格には賛成しかねるが、資金面については対応するとの考えを示し
た。
本件方策に基づいて債務の肩代わりについて実行された後の平成２年７月、
Ａが証券取引法違反により逮捕されたたため別会社によるＢ社株の買取りが
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実現不可能となり、Ｂ社の関連会社も破綻するに至った。
Ｂ社の株主であるＸ（原告・控訴人・上告人）はＡ及びＹらに対し、忠実
義務・善管注意義務違反等を理由として損害賠償を求める株主代表訴訟を提起
した。
－審（東京地判平成13年３月29日判例時報1750号40頁）はＡの責任は認め
たものの、Ｙらの責任は否定した。ＸはＹ１～Ｙ５についてのみ控訴したが、
原審（東京高判平成15年３月27日民集60巻４号1306頁）は請求を棄却した。こ
れに対し、Ｘが上告。
【判旨】破棄差戻し
「（１）Ａによる恐喝被害に係る金員の交付について
ア忠実義務、善管注意義務違反（商法266条１項５号）の責任について
…Ａには当初から融資金名下に交付を受けた約300億円を返済する意思がな
く、Ｙらにおいてこれを取り戻す当てもなかったのであるから、同融資金全額
の回収は困難な状況にあり、しかも、Ｂ社としては金員の交付等をする必要が
なかったのであって、上記金員の交付を正当化すべき合理的な根拠がなかった
ことが明らかである。Ｙらは、Ａから保有するＢ社株の譲渡先は暴力団の関
連会社であることを示唆されたことから、暴力団関係者がＢ社の経営等に干
渉してくることにより、会社の信用が段損され、会社そのものが崩壊してしま
うことを恐れたというのであるが、証券取引所に上場され、自由に取引されて
いる株式について、暴力団関係者等会社にとって好ましくないと判断される者
がこれを取得して株主となることを阻止することはできないのであるから、会
社経営者としては、そのような株主から、株主の地位を濫用した不当な要求が
された場合には、法令に従った適切な対応をすべき義務を有するものというべ
きである。…本件において、Ｙらは、Ａの言動に対して、警察に届け出るなど
の適切な対応をすることが期待できないような状況にあったということはでき
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ないから、Ａの理不尽な要求に従って約300億円という巨額の金員をＩ社に交
付することを提案し又はこれに同意した被上告人らの行為について、やむを得
なかったものとして過失を否定することは、できないというべきである。
イ株主の権利行使に関する利益供与禁止規定違反（商法266条１項２号）の責
任について
株式の譲渡は株主たる地位の移転であり、それ自体は「株主ノ権利ノ行使」
とはいえないから、会社が、株式を譲渡することの対価として何人かに利益を
供与しても、当然には商法294条ノ２第１項が禁止する利益供与には当たらな
い。しかしながら、会社から見て好ましくないと判断される株主が議決権等の
株主の権利を行使することを回避する目的で、当該株主から株式を譲り受ける
ための対価を何人かに供与する行為は、上記規定にいう「株主ノ権利ノ行使二
関シ」利益を供与する行為というべきである。
…Ｂ社は、Ａが保有していた大量のＢ社株を暴力団の関連会社に売却した
というＡの言を信じ、暴力団関係者がＢ社の大株主としてＢ社の経営等に干
渉する事態となることを恐れ、これを回避する目的で、上記会社から株式の買
戻しを受けるため、約300億円というおよそ正当化できない巨額の金員を、う
回融資の形式を取ってＡに供与したというのであるから、Ｂ社のした上記利
益の供与は、商法294条ノ２第１項にいう「株主ノ権利ノ行使二関シ」された
ものであるというべきである｡」
「（２）債務の肩代わり及び担保提供（本件方策）について
ア忠実義務、善管注意義務違反（商法266条1項５号）の責任について
…Ｂ社としては、本来、債務の肩代わりに協力する必要はなかった上、Ｂ社
株をｌ株5000円とする評価は、株価操作も加わるなどして異常な高値となって
いたものであって、将来株式の買取りがきれることを前提として、そのような
高値による買取り額と見合う額でされた融資による債務の肩代わりは、Ｂ社株
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を高値で売り抜けたいというＡの思惑に合致するものであり、Ｂ社にとって
利益になることではなかったことが明らかである。しかも…本件方策は、Ｂ社
にとっては、巨額の損失を被る可能性の高い方策であったというのである。し
たがって、Ｙらは、Ａの理不尽な要求に応ずるべきではなく、少なくとも本件
方策のような対応をすることを避けるべき義務があったというべきであり、Ａ
の要求を退けるために前記300億円の喝取の件を含むＡの言動について警察に
届け出るなどの適切な対応をすることが期待できない状況にあったということ
もできないから、本件方策を提案し又はこれに同意して債務の肩代わり及び担
保提供を行ったＹらの行為について、無理からぬところがあったとして過失
を否定することは、できないというべきである。
イ株主の権利行使に関する利益供与の禁止規定違反（商法266条1項２号）の
責任について
…本件方策に基づく債務の肩代わり及び担保提供の実質は、Ｂ社が関連会社
等を通じてした巨額の利益供与であることを否定することができない。そし
て、本件方策は、ＡがＢ社株をＫ銀行等に売却するなどと発言している状況
の下で､将来Ａから株式を取得する者の株主としての権利行使を事前に封じ、
併せてＡの大株主としての影響力の行使をも封ずるために採用されたもので
あるから、本件方策に基づく債務の肩代わり及び担保提供が商法294条ノ２第
１項にいう「株主ノ権利ノ行使二関シ」されたものであるというべきである｡」
【評釈】
本件は、いわゆる蛇の目ミシン株主代表訴訟事件の最高裁判決である。本件
は、取締役が責任を問われることとなった原因がグリーンメーラーによる暴力
団の存在をちらつかせた脅迫行為である点で特徴的である。
蛇の目ミシン株主代表訴訟事件そのものについては、300億円のＡに対する
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融資についてＡがその時期Ｂ社の取締役であったため利益相反取引（|日商265
条）に違反するかなどの問題があるが（一審・原審とも否定)、最高裁ではこ
の点取り上げられていないので、本評釈においてもとくに触れないものとす
る。
一．取締役の善管注意義務・忠実義務違反
①Ａによる恐喝被害に係る300億円の交付について
株式の譲渡について制限が付されていない以上、とりわけＢ社のような上
場企業においては、総会屋が株式を購入するなどといった、会社にとって好ま
しくない者が株主となるリスクは常に存在する。従って、会社にとって好まし
くない者が株主となる可能性が高い場面に直面した場合、取締役はその場合に
どのように対処すべきか、マニュアルを予め作成し、それに沿って適切に事態
を処理すべきである。このことは、いわゆる内部統制システムの構築・整備や
コンブライアンスが声高に要求されている現在においてだけでなく、事件当時
においても通用する。ましてやＢ社のように、企業イメージの悪化が即会社
の存亡にかかわる場合においてはなおさらである。
このこと自体は原審も意識しており、毅然とした対応をしなかったことを
もって善管注意義務違反・忠実義務違反を認めている。しかし原審は、取締役
の対会社責任は債務不履行責任であり(最判昭和51年３月23日金判503号14頁）
債務不履行について故意または過失があることが必要であることを指摘し、結
論としてＹらの過失を否定した。
原審に対しては、Ｙらが生命の危機にさらされえていると感ずるあまりの行
動であり、Ｙらに違法行為の回避を期待するのは困難な状況であるとして肯定
的にとらえる見解もある'。
しかし原審の判断には疑問がある。Ｙ２念書について、Ｙ２がＹ３の制止を
１吉井敦子「原審判批」商事法務1752号（2005年）５０頁。出口正義「－審判批」ジユリ
スト1262号（2004年）163頁も同旨
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振り切ってまでＹ２念書を作成した状況を考えると、果たしてＹ２の念書作成
について過失が無かったといえるか疑問である。会社の代表者が「…当社が責
任を持って処理する」という念書を作成しかつ渡したことで、その後どうなる
かは容易に想像が付くことである２．
また原審は、Ａの行為が狡滑かつ脅迫的なものであったことを（Ｙ２がＡの
行為が原因であろうか狭心症を患ったことも？）過失を否定する理由の１つに
指摘している。そうするとＡの脅迫が大きければ大きいほど、より狡滑であ
ればあるほど屈してもやむをえないことになるという奇妙な事態に陥る3．取
締役と対峠した相手方がいかに「暴力的」「狡滑」であろうとも、それは取締
役の責任を否定する根拠たりえない。
「暴力団関係者が狙っている」「ヒットマンが来ている」などとＡから巧妙
に自己の生命の危険を臭わされた取締役に、自己の生命をかけてまで会社を守
れと果たして要求できるのかという向きもあろう`。しかしこのＡの行為は－
－成立するかどうかはともかく－脅迫罪（刑222条）なり恐喝罪（刑249条）
が問われてもよく、この段階においてＹ２らがすべきは自己の命をかけるとい
うことではなく、警察に訴える、顧問弁護士と協議する、Ａの話が真実かどう
か調査機関を通じて調べる5などの対応をとることである。
他に適切な対応が取れたはずだというのは後からどうにでも言えることであ
り、結果論で論じるべきではないという反論があるかもしれない6。確かに当
時と現在では状況が異なっており、現在の基準で過去の事案をそのまま論じて
２宮廻美明「原審判批」ジユリスト1309号（2006年）134頁。
３末永敏和「一審判批」金融法務事情1654号（2002年）７６頁、中村一彦「原審判批」判
例タイムズ1138号（2004年）３４頁。
４出口・163頁参照。
５福島洋尚「原審判批」月刊監査役487号（2004年）５６頁、宮廻・135頁など本件に関す
る評釈のほとんどがこの点を指摘している。なおＹ２念書は、平成元年12月にＡから
Ｙ１を介してＹ２に返却されている。
６河内隆史「－審判批」判例評論517号（2002年）３９頁、「スクランブル」商事法務1766
号（2006年）110頁。
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よいわけはない。現在では仮に暴力団に株式が渡ったとしても、暴力団対策法
や、内部統制システムの構築による株主たる暴力団の不当要求に対する社内体
制の整備その他種々の実務上の解釈・努力により、それなりの対処は可能であ
る7．過去において、取締役らが対処しうる手段が果たしてどれほどあったの
か、疑問がないわけではない。原審の事実認定においても、Ｙ３が、たとえ警
察に届け出ても暴力団へのＢ社株の譲渡自体は阻止できないと考えていたこ
とが認定されている。
しかし最高裁は、会社にとって好ましくない株主からの地位濫用的な不当な
要求がされた場合には「法令に従った適切な対応をすべき義務」が取締役には
あるとする。本件におけるＹらの一連の行動は、会社のイメージが著しく損
なわれＢ社そのものが崩壊することを恐れてのことであるが、むしろそうい
う事態にあるからこそ適切な対応をすべきである８．
また最高裁は、取締役らが適切な対応をすることが期待し得ない状況におい
て過失を否定する途も残している。場合によっては取締役が総会屋等の要求を
呑むしかなかったという状況もありえ、その場合には取締役の責任問題とすべ
きではない。この点においても、最高裁の判旨は妥当である（なお判旨は明確
に述べていないが､責任を否定してよい場面は限定的に考えるべきであろう)。
②債務の肩代わり及び担保提供（本件方策）について
原審は①と同様に、Ｙらに善管注意義務・忠実義務があるとしながらも過失
を否定している。
グリーンメーラーが会社の大株主として会社経営陣に影響力を持ち続けてい
７民暴実務研究会編著『反社会勢力からの企業防衛』（2006年・日経ＢＰ社）７２頁以下参
照。
８なお､最高裁の判旨を企業価値維持のために防衛策をとること一般について否定的な
評価をしているととらえるべきではなく、本件のような暴力団関係者等からの不当な
要求という局面に限定した判断ととらえるべきとする見解があるが(伊藤雄司｢判批」
法学教室312号（2006年）１０頁注11)、正当である。
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る状態を早期に解消しなければならないとのＹらの認識は、ごくまつとうな
ものである。またＡからのＢ社株買取請求を奇貨としているとはいえ、Ｂ社
株をＡの手から取り返すためメインバンクとも相談しつつ対策を講じるのも
理解できる。
その結果生じた本件方策について、しかし最高裁は①ＡのＢ社株高値売り
抜けという意思に合致するものであり、Ｂ社にとっては何の利益もなく逆に巨
額の損害を被る可能性が高い、②従ってＡの理不尽な要求に応じるべきでは
なく、少なくとも本件方策のような対応を「避けるべき義務」がＹらにはあ
る、③300億円の喝取を含むＡの言動について警察に届け出るなどの適切な対
応をとることもできたのではないか、との理由によりＹらの過失がなかった
とはいえないとしている9．
本件方策がＢ社にとっては損害を被る可能性の高い取引であることは、原
審においても認定されている。もっとも本件方策の結果Ａが株主でなくなる
ことにより、長年苦しめられてきたＡの呪縛から解き放たれるというメリッ
トがＢ社にはある。原審はこの点を重視して、即ち本件方策の「目的」を重
視して「手段」（または手段の危険性）に目をつぶり、本件方策がＢ社にとっ
てかなり危険なスキームであることは認めつつもＹらの過失を否定してい
る。
しかし最高裁はそういったメリットや本件方策の危険性よりも、グリーン
メーラーの思惑にはまってしまったという本件方策の属性を重視しているもの
と思われる。本件方策の危険性だけを問題視するならば、「(本件方策が）Ａの
思惑に合致する」という判旨の文言は必要ないはずである。
本件方策のような一種の裏取引によって万事解決するわけではなく、Ａがこ
９最高裁が｢300億円の喝取を含むＡの言動について警察に届け出るなどの適切な対応」
としているのは、本件方策に関連したＡの言動（例えばＣ銀行から派遣された取締役
であるＹ３に向かって「Ｋ銀行の管理下に入ることになる」と述べたこと）のみで警
察が動いてくれるかどうかは微妙であるからであろう。
１０ヲ
れをネタにしてＢ社に対して何かしらの財産的な要求を再度してくる可能性
は否定できない,。（さらに言えば、Ａ以外の者からゆすられる可能性すらあ
る)。しかもその場合には、Ａの要求を拒めば過去の汚点が明るみに出ること
を恐れて、Ｂ社経営陣が要求を呑む可能性は決して低くない。そうなったとき
には､Ｙらがまさに恐れていたように､会社そのものが崩壊するおそれがある。
このような事態を避けるためにも、Ｙらは「適切な対応」をとるべきだった
のである。最高裁のこの点の判旨は妥当である。
二．取締役の利益供与責任
（取締役の利益供与責任に関する規定は、平成15年商法改正により条文の位
置が移動して商294条ノ２から商295条となり、会社法では120条で定められて
いる。しかし、そのいずれにおいてもその実質は何ら異なるところはなく、最
高裁の判旨は会社法においても妥当する。以下では便宜上、商294条ノ２と表
記する)。
①Ａによる恐喝被害に係る300億円の交付について
原審は、300億円は喝取されたものであって「株主ノ権利ノ行使二関シ」（商
294条ノ２）財産上の利益を供与したことに該当しないとした。原審には、善
管注意義務・忠実義務にかかる判断部分を含めて、Ａに精神的に追い詰められ
て利益供与を判断したＹらを救済しようとする色彩が非常に強いがu、Ａのよ
うなグリーンメーラーや総会屋に逆らえなかったことをもって免罪符とすべき
ではない。このことは刑事事件ではあるが、東京地判平成10年１０月15日判例タ
イムズ１０００号340頁（大和證券事件一総会屋に対する損失補てんについて利
益供与罪が問われた事例一）でも明確に述べられている'2．
本件に関して参考となる判例として、本件と同様にＡによる株式の買占め
にあっていた会社の取締役による利益供与が問題となった東京地判平成７年1２
１０なお、上告理由二１（２）（民集60巻４号1293頁以下）参照Ｊ
１１永井和之「原審判批」商事法務1690号（2004年）１２頁、宮廻・135頁。
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月27日判例時報1560号140頁（国際航業事件）がある。同事件ではＡ保有の株
式の買取を政財界のフィクサーであるＹに依頼し、その際約12億円を利益供
与したことが問題ときれた。Ｙは、株式買取工作のための利益供与は客観的に
株主の権利行使に影響を与える関係にないから、商294条ノ２の「株主ノ権利
ノ行使二関シ」財産上の利益を供与したことに該当しないと主張したのに対
し、裁判所は以下のように述べてＹの主張を斥けた。即ち、「…株式の譲渡そ
れ自体は、商法294条ノ２第１項にいう『株主ノ権利ノ行使』とはいえないか
ら、会社が株式譲渡の対価若しくは株式譲渡を断念する対価として利益を供与
する行為又は株式の譲渡等について工作を行う者に利益を供与する行為は、直
ちに株主の権利行使に関する利益の供与行為に当たるものではない。しかし、
右のような利益供与行為であっても、その意図・目的が、経営陣に敵対的な株
主に対し株主総会において議決権の行使をさせないことにある場合には、権利
行使を止めさせる究極的手段として行われたものであるから、『株主ノ権利ノ
行使二関シ」利益供与を行ったものということができ、商法294条ノ２に該当
すると解すべきである｣。
即ち、利益供与の目的である直接の行為が『株主ノ権利ノ行使」に関するも
のとは言い難い場合であっても、当該行為がなされることにより導かれる最終
１２判決は、以下のように述べる。「…なお、被告会社の弁護人は、甲が、暴力団の背景
を有し、株主提案権を有する30万株の大株主で、その無言の威圧力は他の一般の総会
屋の遠く及ぶところではなかったのであり、そのような甲から、総会屋という特別な
株主の地位を利用した利益の提供を用意されたため、被告会社側では、これを拒絶す
ることができず、やむなくその要求に従わざるを得なかったのであるから、被告会社
側がいわば被害者的立場にあったものである旨主張する。しかしながら、被告会社の
要職にあった被告人らは、甲の違法な要求に対し､何ら毅然たる対応をとろうとせず、
被告会社の株主総会が平穏かつ短時間に終了することのみに心を砕き、同人に株主総
会で懸案事項を持ち出されないようにするために、同人に対する損失補てんの違法行
為を繰り返したのである。…右弁護人の主張のように、被告会社のほうが被害者的立
場にあったというのは、企業独自の論理に基づくものであって、社会一般に受け入れ
られるものではないといわなければならない｡」
1０５
的・究極的な目的が『株主ノ権利ノ行使』であれば商294条ノ２に該当すると
いうことである。
学説においては、株式の譲渡自体は株主たる地位の移転であるから、それ自
体は株主の権利行使に関するものとは言えず、従って株式の譲渡の対価として
利益を供与しても「株主ノ権利ノ行使」に当たらないとする説'3があるが、少
数説にとどまっている（またこの説は、旧商497条１項の利益供与罪の解釈と
して述べている)。確かに株主が株式を譲渡する権利は、議決権のように株主
が会社に対して行使する権利とはいえない。しかし、利益供与に関しては株主
の地位に基づく影響力による会社への威迫が問題なのであるとして、多数説は
株式の譲渡または譲渡しないことについて利益供与をすることも利益供与に当
たるとしている'4。
また原則として少数説に立ちつつ、利益供与の意図・目的が経営陣に敵対的
な株主に対し議決権の行使等株主の権利の行使をさせないという点にある場合
には、利益供与が「株主ノ権利ノ行使二関シ』されたものということができる
とする説もある'5．このような供与する側の意図・目的を重視する考え方は、
従業員持株会に対する奨励金支出の利益供与性に関する福井地判昭和60年３月
29日金融・商事判例720号40頁、優待乗車券の利益供与'性に関する高地地判昭
和62年９月30日判例時報1263号43頁においても採用されている。以下、少数説
をＡ説、上記の説をＡ１説、多数説をＢ説とする。
各説で差異が生じるのは立証の点である。即ち、Ｂ説では多数説によると株
式の譲渡に関し利益供与をすれば『株主ノ権利ノ行使二関シ」なしたものとさ
ｌ３神崎武法「改正商法の罰則関係規定について（二.完)」商事法務930号（1982年）３０
頁、津田賛平「総会屋と改正会社法の罰則」ジユリスト769号（1982年）３５頁。
１４竹内昭夫「株主の権利行使に関する利益の供与」商事法務928号（1982年）２０頁、関
俊彦「利益供与の禁止（上)」商事法務952号（1982年）４頁。
１５東京弁護士会会社法部編『改訂版利益供与ガイドライン』（商事法務・2001年）４４頁。
また、稲葉威雄ほか「(座談会）利益供与禁止規定の運用状況（上)」商事法務973号
（1983年）１９頁、２４頁以下（以下、座談会と略す)。
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れ、特段の事由があれば、会社が株主の権利行使に関するものでないことを立
証して、本条の適用を免れることになる。一方のＡ説・Ａ１説では、原告側が
株式譲渡に関し利益供与がなされたことの立証に加え、利益供与の意図・目的
の立証を要することなる'６．
ただしＡ説でも株式譲渡後における議決権の行使のごとき株主の権利行使
に関する趣旨を包含している事実が認定されれば、（利益供与を）積極に解し
得る余地もあるとし('７，さらにＡ説でも、株主が総会屋に株式を売却すること
を明示または黙示的に示した場合に会社が利益供与をするケースでは、譲渡後
における総会屋の議決権行使を恐れて利益供与をしているので積極に解される
としており18、本件との関係ではいずれの説でも利益供与は肯定されることと
なる。従って、問題は理論的にいずれの見解が妥当であるかlこ絞られる。
Ａ'説は、安定株主や同族的閉鎖会社の株主が株式を売却したいと申し出たと
きに利益供与をした場合について利益供与を否定している。その理由として、
安定株主が株式を売却した後会社に都合のよい議決権行使を期待し得ない可能
性があるので、会社の意図としては売却しないで従前どおりの議決権行使をし
て欲しいということがあるけれども、一般的には株主が他に株式を譲渡するこ
とは自由であり、株主の権利行使を会社に対して行っているわけではない、と
する（ただし安定株主が総会屋に売却することをちらつかせていた等の場合に
は利益供与に当たる)。即ちこの説は、単に株式を譲渡するまたはしないこと
への対価として利益を供与しても利益供与にはならないというのである19゜し
かし、上記のケースでは特定の株主に対する無償の利益供与として商290条ノ
２第２項（会120条２項）の推定が働くことになるし、利益供与禁止規定の趣
以上、山口賢「判批」私法判例リマークス14号（1997年）103頁。
神崎・３０頁、津田・３５頁。両者はまた、総会屋に対する利益供与の趣旨が株式の譲渡
（または譲渡しないこと)にとどまることは実態としてありえないことも指摘している。
東京弁護士会会社法部編.４５～46頁。
座談会・前掲においても、出席者から同旨の発言がなされている（例えば24頁（大脇
発言）参照)。
６
７
１
１
1８
１９
JO7
旨の１つである会社資産の浪費防止という観点からも、利益供与を否定するの
はおかしい。
Ｂ説には、株式の譲渡を「株主ノ権利」に含める点で解釈が広すぎるきらい
があり、またあらゆる株式譲渡の場面において利益供与とされるおそれがあ
る。それ故に最高裁はＢ説を採用せず、Ａ１説を採用したものと思われる。し
かし、株式譲渡の場面で利益供与が問題になるのは株主の地位に基づく影響力
による会社への威迫ゆえである200株主に威迫の意思がなく株式を譲渡すると
いう場面で、会社がなぜ利益供与をする必要があるのか。その立証は会社側が
すべきである。
従って、利益供与①にかかる最高裁の判旨については結論としては賛成であ
るが、理論的には疑問である。
なお、本件が仮に現行会社法下において発生した場合、Ｙ１～Ｙ５の利益供
与にかかる責任はどうなるであろうか。会120条４項によると、利益供与をし
た取締役は無過失で責任を負うが、それ以外の取締役については過失責任であ
る。条文にある「当該利益の供与をした取締役」は文字通り、取締役が直接の
供与行為者である場合に適用される21。ただどのような場合に「直接の供与行
為者」に当たるのか、また過失責任を問われる場合でもどのような場合に免責
されるのかは、問題として残される22．
会社法施行規則21条では、責任を問われる取締役について、利益の供与に関
する職務を行った取締役及び執行役（１号)、利益供与が取締役会または株主
総会決議に基づいて行われた場合には当該議案に賛成した取締役・議案を提案
した取締役・当該株主総会において当該利益の供与に関する事項について説明
をした取締役（２号３号）が列挙されている。これらのうち、２号３号に該当
２０関・４頁注７・永井.１１頁も同旨か。
２１江頭憲治郎ほか「(座談会）『会社法』制定までの経緯と新会社法の読み方」商事法務
1739号（2005年）９頁（相澤発言）参照。
２２黒沼悦郎「株式会社の業務執行機関」ジュリスト1295号（2005年）７１頁など参照。
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する取締役は「直接の供与行為者」に当たらないことは問題ないであろう。１
号に該当する取締役は、立法担当官の解説によればこれらの者は「直接にその
職務を行った者であり、会社法120条４項ただし書の規定の適用がない者であ
る｣23ので、「利益の供与をした取締役」と考えてよい。
会社法及び会社法施行規則に関する立法担当官の解説には､いずれも｢直接」
との文言が用いられているが、この趣旨は利益供与に積極的・中心的に関与し
た取締役について無過失責任を課すものと考えられ、従って本件で利益供与に
積極的・中心的に関与したＹｌ～３は「利益の供与をした取締役」として無過
失責任を負うと考える。Ｙ４Ｙ５はＹ１～３に比して積極的・中心的に関与し
ているとは言えず、過失責任を負うものと考える（Ｙ４はＡへの300億円の融
資にかかる取締役会に欠席しているが、最終的にはこれに同意しており、施行
規則21条２号イの取締役に該当すると考えるべきである)。
②債務の肩代わり及び担保提供（本件方策）について
原審は関連会社に対する担保の提供にすぎないとして利益供与を否定した
が、最高裁は本件方策に基づく債務の肩代わり及び担保提供の実質は、Ｂ社が
関連会社等を通じてした巨額の利益供与であると断じ、また本件方策はＡが
Ｂ社株をＫ銀行等に売却するなどと発言している状況の下で、将来Ａから株
式を取得する者の株主としての権利行使を事前に封じ、併せてＡの大株主と
しての影響力の行使をも封ずるために採用されたものであるから、商294条ノ
２第１項の「株主ノ権利ノ行使二関シ」にあたるとした。
子会社・関連会社を通じた利益供与は、利益供与に関する規定が設けられた
昭和56年商法改正の段階からすでに問題が認識されていたところであり24、こ
のような場合においても親会社取締役の利益供与にかかる責任を否定すべきで
２３相澤＝郡谷「新会社法関係法務省令の解説（２）株式・新株予約権・社債」商事法務
1760号（2006年）１２頁。
２４竹内・前掲など。
１０９
はないことは、いうまでもない。
刑事事件においても、このような場合には形式よりも実質を重視して判断し
ている。例えば、総会屋に対する迂回融資において系列会社を用いた融資が返
済されなかったことによる損害が最終的に銀行に帰属したケースについて、実
質的には当該融資に対する銀行の債務保証にあたり銀行の計算においてなされ
たものとして、銀行取締役らの利益供与罪を認めた東京地判平成11年９月８日
判例タイムズ1042号285頁（第一勧銀事件）がある。
本件は形式的に見れば、たしかに原審の言うように関連会社に対する担保の
提供でしかない。しかし実質的には、関連会社をＢ社の手足として、Ａ側に
利益供与したものであるといってよい。従って、本件方策の利益供与を認めた
最高裁の判旨は妥当である。
１１０
